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• งวด 1Q69 มีก ำไร 1,790 ลบ. +3%YoY -5%QoQ (ดีกว่ำท่ีเรำและตลำดคำดเล็กน้อย) จำกรำยได้ท่ี 6,204 ลบ. +1%YoY -5%QoQ  
โดยหลักมำจำกผู้ป่วยต่ำงชำติ (สัดส่วน 66%) ท่ียังเติบโต +4%YoY (ตะวันออกกลำง +21%YoY เมียนมำ +15%YoY และบังกลำเทศ 
+25%YoY) ช่วยชดเชยกลุ่มผู้ป่วยคนไทย (สัดส่วน 34%) ท่ีหดตัว 4%YoY 

• ผบห.ให้มุมมองรำยได้ 2Q69 ทรงตัว +/-2%YoY โดยกลุ่มผู้ป่วยตะวันออกกลำงยังมีโมเมนตัมบวกหลังผ่ำนพ้นช่วงรอมฎอน ประกอบกับ
ปัญหำควำมขัดแย้งทำงภูมิรัฐศำสตร์ไม่ได้ส่งผลกระทบเชิงลบมำกนัก แต่กลับกันรำคำน้ ำมันท่ีเร่งขึ้น ช่วยชดเชยปริมำณกำรส่งออกน้ ำมัน 
ท่ีลดลง นอกจำกนี้ งบประมำณของกลุ่มตะวันออกกลำงท่ีอำจถูกจ ำกัดมำกขึ้น ท ำให้ประเทศไทยเป็นจุดหมำยในกำรเข้ำมำรักษำเพรำะ  
มีคุณภำพในกำรรักษำสูง และค่ำบริกำรถูกกว่ำโซนยุโรป  

• ควำมเห็น เรำมีมุมมองเป็นกลำงค่อนบวกต่อแนวโน้ม 2Q69 และท้ังปี 69 จำกแนวโน้มสถำนกำรณ์ตะวันออกกลำงกระทบน้อยกว่ำท่ีคำด 
อย่ำงไรก็ตำม กลุ่มผู้ป่วยคนไทยยังมีแนวโน้มอ่อนแอลงจำกภำวะเศรษฐกิจและควำมเข้มงวดของบริษัทประกัน โดยเรำเตรียม ปรับ 
ประมำณกำรปี 69 ลดลงเล็กน้อยจำกผลกระทบดังกล่ำว ซึ่งเดิมเรำคำดก ำไรท่ีรำว 7,916 ลบ. +5%YoY และรำคำเหมำะสม 234 บำท 
อย่ำงไรก็ตำม คำดรำคำเหมำะสมใหม่จะยังคงมี Upside จำกรำคำปัจจุบัน โดยตั้งแต่ปลำยเดือนเดือนก.พ.ท่ีผ่ำนมำท่ีเริ่มเกิดสงครำม 
ในตะวันออกกลำง ท ำให้รำคำหุ้นปรับตัวลง 20% (ปลำยเดือน ก.พ.-ปัจจุบัน) ซึ่งสะท้อนปัจจัยเชิงลบไปแล้ว ท ำให้มี Downside จ ำกัด  
คงค ำแนะน ำ “ซื้อ” 

อยู่ในระหว่างปรับประมาณการปี 69 ลดเล็กน้อย                                                         “ซื้อ” 
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